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1 Forslag till riksdagsbeslut

Regeringen foreslar att riksdagen

bemyndigar regeringen att 2005 besluta att
ramanslaget 92:1 Réntor pd statsskulden fir
overskridas om det dr nédvindigt for att
fullgéra statens betalningsdtaganden (av-
snitt 3.1),

bemyndigar regeringen att 2005 besluta att
ramanslaget 92:3 Riksgildskontorets provi-
sionskostnader i samband med upplining och

skuldforvaliming fir 6verskridas om det ir
nddvindigt for att fullgora statens betal-
ningsdtaganden (avsnitt 5.1),

for budgetdret 2005 anvisar anslagen under
utgiftsomride 26 Statsskuldsrintor m.m. en-
ligt f6ljande uppstillning:

Tabell 1.1 Anslagsbelopp

Tusental kronor

Anslag Anslagstyp

92:1 Réntor pé statsskulden Ramanslag 38 600 000
92:2 Oférutsedda utgifter Ramanslag 10 000
92:3 Riksgaldskontorets provisionskostnader i samband med upplaning och skuldforvaltning Ramanslag 160 000
Summa 38 770 000
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2 Inledning

Utgiftsomrdde 26 Statsskuldsrintor m.m. om-
fattar rintor pd statsskulden, oférutsedda utgif-
ter samt Riksgildskontorets provisionskostna-
der i samband med upplining och skuldférvalt-
ning. Utgiftsomridet ingdr inte i utgifterna un-
der utgiftstaket for staten.

Milet for statsskuldsforvaltningen ar att skul-
den skall forvaltas si att kostnaden fér skulden
lingsiktigt minimeras samtidigt som risken i
forvaltningen beaktas. Forvaltningen skall ske
inom ramen f6r de krav penningpolitiken stiller.

Ramférindringarna for utgiftsomrddet forkla-
ras frimst av utvecklingen p4 anslaget 92:1 Rin-
tor pd statsskulden. De minskade rinteutgifterna

2005 jimfért med 2004 beror frimst pd valuta-
vinster och minskade kursférluster. Ett hogre
rintelige och en ndgot stérre statsskuld mot
slutet av perioden innebir ocksd ckade utgifter
for statsskuldsrintorna. Rinte- och valutaantag-
anden har en grundliggande betydelse f6r rinte-
utgifterna.

Upplaningsstrategi och valet av upplinings-
teknik gor att rinteutgifterna kan uppvisa stora
svingningar mellan dren dven om skuldutveck-
lingen och valutakursen ir stabil. Statsbudgeten
avriknas med de kassamissiga rinteutgifterna.
For att studera den underliggande rinteutveck-
lingen bor den kostnadsmissiga redovisningen
anvindas.

Tabell 2.1 Utgiftsutveckling inom utgiftsomradde 26

Miljoner kronor

Utfall Budget Prognos Forslag Beréknat Beréknat
2003 2004 ! 2004 2005 2006 2007
Anslag inom utgiftsomrade 26
92:1 Rantor pa statsskulden 42 015,3 47 534,0 49 300,0 38 600,0 51900,0 55700,0
92:2 Ofdrutsedda utgifter 6,3 10,0 10,0 10,0 10,0 10,0
92:3 Riksgaldskontorets provisionskostnader i
samband med upplaning och skuldfdrvaltning 151,8 140,0 155,2 160,0 160,0 160,0
Totalt for utgiftsomrade 26 421733 47684,0 49 465,2 387170,0 52070,0 55870,0

!inklusive tillaggsbudget i samband med 2004 &rs ekonomiska véarproposition, (bet. 2003/04:FiU21) och forslag pé tillaggsbudget i samband med budgetpropositionen for 2005.
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Tabell 2.3 Ramniva 2005 realekonomiskt fordelad.

Utgiftsomrade 26 Statsskuldsrintor m.m.
Miljoner kronor

Utgiftsomrade 26 Statsskuldsridntor m.m.
Miljoner kronor

2005 2006 2007 2005
Anvisat 2004’ 47 684 47 684 47 684 Transfereringar* 10
Féréndring till foljd av: Verksamhetsutgifter? 0
Beslut 0 0 0 Investeringar® 0
Ovriga makroekonomiska Ranteutgifter 38760
forutsattningar® -10 060 2000 4024 .

; Summa ramniva 38770
Volym 2226 4 066 5 842 Anm.: Den realekonomiska fordelningen baseras pa utfallet 2003 samt kanda
(")verfijring till/fran andra utgifts- férandringar av anslagens anvandning.

ad 0 0 0 ! Med transfereringar avses inkomstoverforingar dvs. utbetalningar av bidrag
Omraden fran staten till exempelvis hushall, foretag eller kommuner utan att staten
(")vrigt“ ~1080 ~1680 ~1680 erhaller nagon direkt motprestation.
% Med verksamhetsutgifter avses resurser som de statliga myndigheterna
Ny ramniva 38770 52 070 55 870 anvander i verksamheten, t.ex. utgifter for loner, hyror och inkdp av varor och

"'Statshudget enligt riksdagens beslut i december 2003 (bet. 2003/04:FiU10).
Beslutet ar saledes exklusive beslut p4 tillaggsbudget under innevarande ar.
Z Makroekonomiska forutsattningar som paverkar utgifterna 4r forandrade
rantenivaer och valutakurser.

$Volymkomponenten utgdrs av effekten av statsskuldens storlek.

*(Ovriga faktorer som paverkar anslagsnivan ar framst rantan pa
Riksgaldskontorets in- och utlaning.

tjanster.

¥ Med investeringar avses utgifter for anskaffning av varaktiga tillgangar sasom
byggnader, maskiner, immateriella tillgangar och finansiella tillgangar.

* Med ranteutgifter avses rantor pa statsskulden.
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3 Rantor pa statsskulden

92:1 Réantor pa statsskulden

Tusental kronor

Anslags-
2003 Utfall 42 015 254 sparande 0
Utgifts-
2004 Anslag 47 534 000 prognos 49300 000
2005 Forslag 38 600 000
2006 Beraknat 51900 000
2007 Beraknat 55700 000

Frin anslaget finansieras utgifter f6r rintor pd
statsskulden. Anslaget avriknas utgiftsmissigt
och péaverkas frimst av statsskuldens storlek,
rinte- och valutakurser, 18nebehovet samt Riks-
gildskontorets upplinings- och skuldférvalt-
ningsteknik. Riksgildskontoret har ritt att vid
behov éverskrida anslaget.

Utfallet 2003 p4 anslaget blev 12 285 miljoner
kronor ligre dn anvisade medel i den ursprung-
liga statsbudgeten. Det beror frimst pd storre
overkurser vid nyemissioner av obligationslén.
De stérre verkurserna var ett resultat av att
Riksgildskontoret valde att emittera i [dn med
hégre kupongrinta in vad som ursprungligen var
planerat samt ligre marknadsrintor. I redo-
visningen av rintor pd statsskulden behandlas
overkurser som en rinteintikt, vilket innebir att
nettoutgifterna pd anslaget minskar.

For 2004 beriknas utfallet bli 1 766 miljoner
kronor hégre in anvisade medel i den ursprung-
liga statsbudgeten. Den frimsta orsaken ir att
Riksgildskontoret kommer att géra mer dterkép
av obligationer 4n vad som ursprungligen berik-
nats. Aterkdpen gors i samband med att nya ob-
ligationer introduceras. Eftersom &terk6pslinen

10

har en 6verkurs uppstdr kurstorluster, vilka be-
lastar anslaget.

3.1 Statsskuldsréantor

Utgiftsmassiga och kostnadsmdssiga  statsskulds-
rantor

Den budgetpdverkande redovisningen av stats-
skuldsrintorna ir utgiftsmissig och i princip ba-
serad pd hur mycket som betalas varje &r. Rinte-
utgifterna blir dirmed starkt beroende av vilka
uppliningstekniker som tillimpas och kan upp-
visa stora svingningar mellan dren som inte di-
rekt kan hinforas till den underliggande skuld-,
rinte- och valutakursutvecklingen under mot-
svarande period. Nir kostnaderna for statsskul-
den analyseras bor intresset i stillet frimst riktas
mot hur mycket rintekostnader som genereras
under en viss period. I tabell 3.3 redovisas de
kostnadsmissiga statsskuldsrintorna fér perio-
den 2003-2007.

Kostnadsmissig redovisning innebir att rin-
torna periodiseras 6ver ldnets 16ptid, vilket inne-
bir att den upplupna rintan, dvs. den rinta som
genererats under perioden men som inte beta-
lats, beaktas. I den utgiftsmissiga redovisningen
beaktas endast rinteutbetalningar i samband
med att en kupong eller en obligation forfaller.

Forutom lpande rinteutgifter samt dver- och
underkurser frin emissionerna utgérs de totala
rinteutbetalningarna dven av utgifter i form av
realiserade kursdifferenser vid fértidsinlésen av
lain samt realiserade valutakursdifferenser. De
periodiserade rintorna, som visas 1 tabell 3.3, an-
vinds vid beriknaningen av statens finansiella
sparandet och for dessa berikningar skall inte



virdeférindringar riknas med. Foljaktligen tas
inte heller orealiserade omvirderingar av skulden
med avseende pd dndringar i marknadsrintor och
vixelkurser upp som kostnader fér statsskulden.

Tabell 3.2 Utgiftsmassiga statsskuldsrantor

Miljarder kronor

2003 2004 2005 2006 2007
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Tabell 3.3 Kostnadsmassiga statsskuldsrantor

Miljarder kronor

2003 2004 2005 2006 2007

Summa réntor enligt
tabell 3.2 ! 399 428 51,0 560 62,0

Justering kursdifferenser
vid emission’ 11,0 45 1,0 1,0 -1,5

Justering nollkupong-

. o ls rantor’ =35 -1,0 0,0 0,0 0,0
Réntor pa lan i
svenska kronor 38,0 40,7 42,5 470 51,0 Justering dvriga rantor® -0,9 1,0 1,0 1,5 15
Rantor pé lan i ut- Ovrigt 0,0 0,0 0,0 0,4 1,2

landsk valuta 16,4 11,6 11,5 11,0 11,0

Over-/underkurser

vid emission' -14,5 -9,5 -3,0 -2,0 0,0
Summa rantor 39,9 42,8 51,0 56,0 62,0
Rantor pé in- och

utlaning’ -68 69 69 -75 -715
Valutaforluster/

-vinster® 4.4 44 80 1,0 0,0
Kursforluster/

-vinster* 3,8 9,0 2,5 2,0 0,0
Ovrigt 0,7 0,0 0,0 0,4 1,2

Summa ranteutgifter 42,0 49,3 38,6 51,9 55,7

'0m Riksgaldskontoret emitterat en obligation med en kupongranta som &r hogre
an marknadsrantan uppstar en Gverkurs, vilket innebar att RGK far den diskon-
terade mellanskillnaden mellan marknadsrantan och kupongrantan av kdparen.
Underkurser uppstar vid motsatt forhallande.

2 Posten utgors av nettordntebetalningar till myndigheters m.fl. behéllningar och
skulder hos RGK. Dessa behallningar ar inte en del av statsskulden, men belastar
trots detta anslaget. Posten ingér inte langre i redovisningen av de kostnads-
massiga rantorna da den inte paverkar det finansiella sparandet. RGK:s inlaning
fran myndigheter m.fl. ingar inte i statsskuldshegreppet. RGK:s nettoutléning till
myndigheter m.fl. paverkar istéllet statskulden genom lanebehovet. Myndigheter-
nas nettorantekostnader avraknas deras eventuella anslag. Posten in- och utla-
ning forhindrar att myndigheternas nettorantekostnader dubbelrdknas pa
statshudgeten. Om kostnaderna for statsskulden skall analyseras bor dessa net-
tokostnader inte inga.

SVid losen eller omsattning av 1an i utldndsk valuta realiseras valutakursforlus-
ter eller valutakursvinster beroende pa hur valutakursen utvecklats sedan lanet
tecknades. Posten péverkar statshudgetens utgifter och statsbudgetens saldo,
men inte statens finansiella sparande.

*Kursforluster uppstar vid fortidsinlosen av 1an som har en hogre kupongranta 4n
marknadsrantan vid aterkopstillfallet. Kursvinster uppstar vid motsatt férhal-
lande. Posten péverkar statsbudgetens utgifter och saldo, men inte statens
finansiella sparande.

Summa kostnads-
justering 6,7 45 2,0 2,9 1,2

Summa rintekostnader* 46,6 41,3 53,0 58,9 63,2

"'Summa réntor har i tidigare budgetpropositioner inkluderat in- och utlaning,
dvs. nettoutgiften av myndigheters m.fl. rantefloden gentemot RGK.

2 Justeringsposten utgors av den del av kursdifferensen som faktiskt hor till det
aktuella aret minus det som avriknats pd anslaget. Harigenom periodiseras
kostnaden pa respektive ar.

$Pa dessa poster periodiseras upplupna rantekostnader p respektive ar.
*Exklusive realiserade valuta- och kursdifferenser.

Bemyndigande att dverskrida anslaget

Regeringen begir drligen ett bemyndigande att
vid behov éverskrida ramanslaget 92:1 Réntor pd
statsskulden. Under 2003 har regeringen utnyttjat
bemyndigandet. Utfallet pd anslaget uppgick till
42 015 miljoner kronor, vilket ir 15 miljoner
kronor hégre dn vad som anvisats av riksdagen.

Regeringens forslag: Regeringen bemyndigas att
overskrida anslaget 92:1 Rantor pd statsskulden
under 2005 om det dr nddvindigt fér att kunna
fullgora statens betalningsitaganden.

11
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3.2 Faktorer som paverkar

ranteutgifterna

Storleken pd statsskulden, rintenivier och den
svenska kronans vixelkurs mot andra valutor ir
de viktigaste faktorerna fér rinteutgifternas
storlek. Rinteutgifterna pdverkas dven av de
overgripande riktlinjer for statsskuldens for-
valtning som regeringen 4rligen faststiller och av
den uppliningsteknik som Riksgildskontoret
anvinder. Den uppléningsteknik som Riksgilds-
kontoret viljer kan pd kort sikt i betydande
effekter pd rinteutgifterna, frimst genom att
rinteutgifter omférdelas i tiden, t.ex. genom
over- och underkurser vid emission.

Rinteutgifterna fér statsskulden blev drygt
25 miljarder kronor ligre 2003 jimfért med
2002. Nedgingen beror till stor del pd att
statsskulden minskat under en f6ljd av &r samt
ett ligre rintelige.

Diagram 3.1 Statsskuldsrantor (utgiftsmassiga) 1998-2007

m Utgiftsmaéssiga

statsskuldsrantor

Mdkr —&—Procent av BNP procent av BNP

70

Av diagram 3.1 framgir att de utgiftsmissiga
statsskuldsrintorna har minskat frin ca 113 mil-
jarder kronor 1998 till 42 miljarder kronor 2003.
Detta beror frimst pd ligre marknadsrintor
samt att statsskulden har minskat. Som andel av
BNP minskar statsskuldsrintorna under mot-
svarande period frdn 5,7 till 1,7 procent. For
2004 beriknas de utgiftsmissiga statsskuldsrin-
torna till 49,3 miljarder kronor och 2005 till
38,6 miljarder kronor. Aren 20062007 beriknas
de utgiftsmissiga statsskuldsrintorna till 51,9 re-
spektive 55,7 miljarder kronor. Beriknat som
andel av BNP beriknas statsskuldsrintorna 6ka
ndgot till ca 1,9 procent fram till 2007.

De minskade rinteutgifterna 2005 jimfort
med 2004 beror frimst pd valutavinster och
minskade kursforluster. Ett hogre rintelige och
en ndgot storre statsskuld mot slutet av perioden
innebir ocksd okade utgifter f6r statsskuldsrin-
torna.

12

3.2.1 Statsskulden och statsbudgetens

saldo

Vid utgingen av 2003 var statsskulden
1 186 miljarder kronor. Férindringar i stats-
skuldens storlek beror i huvudsak pi stats-
budgetens saldo. Dirutéver kan den dven pi-
verkas av omvirderingseffekter. D3  stats-
budgetens saldo visar 6verskott kan amortering
ske pd statsskulden.

Diagram 3.2 Statsskulden som andel av BNP och i miljarder

kronor 1990-2007

I Statsskuld
Mdkr —e—Procent av BNP procent av BNP
1600 90
1400 | At~ 180
1200 | 170
1000 + 160
4 50
800 =
4 40
600 | 13
a0 | 19
200 410
0

Som framgir av diagram 3.2 6kade statsskulden
kraftigt frdn 1990 till 1996 d3 statsskulden steg
fran ca 600 till drygt 1 400 miljarder kronor eller
till drygt 80 procent av BNP. Under perioden
1990-1997 (diagram 3.3) var utfallet for stats-
budgeten oavbrutet negativt. Frin 1990 6kade
budgetunderskottet kraftigt fram wll 1993, di
budgetsaldot uppgick till minus 250 miljarder
kronor. Under perioden 19941997 stabilisera-
des skulden som andel av BNP (skuldkvoten) pa
omkring 80 procent. Konsolideringsprogrammet
och den ekonomiska &terhimtningen innebar att
underskotten reducerades markant de féljande
dren. Ar 1998 uppvisade statsbudgeten ett posi-
tivt saldo pd 10 miljarder kronor. Statsbudgetens
saldo forbittrades ytterligare 1999 och 2000
frimst till f6ljd av engingseffekter féranledda av
pensionsreformen.

Som en {6ljd av den positiva utvecklingen av
statsbudgetens saldo har skuldkvoten reducerats
markant och uppgick vid utgingen av 2003 till
49 procent av BNP. Férra ret uppvisade stats-
budgetens saldo ett underskott, dvs. ett ldne-
behov, pi ca 46 miljarder kronor. Aven i 4r
beriknas statsbudgetens saldo visa ett under-
skott pd ca 64 miljarder kronor. Fér dren 2005—
2007 beriknas statsbudgetens saldo uppvisa
underskott pd 38, 52 respektive 37 miljarder
kronor.

Nominellt beriknas statsskulden 6ka, frimst
till foljd av 6kad upplining, frn 1240 miljarder



kronor vid utgdngen av 2004 till 1 367 miljarder
kronor 2007. Som andel av BNP beriknas
skulden minska frin 49 procent vid &rsskiftet
2003/04 till 46 procent vid slutet av beriknings-
perioden.

Diagram 3.3 Statsbudgetens saldo 1990-2007

Miljarder kronor

125

75
25
-25
-75
-125
-175
-225

-275

90 91 92 93 94 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07

3.2.2 Rante- och valutakursutveckling
Virdet pd den svenska kronan pdverkar rinteut-
gifterna pd valutaskulden. En svagare krona 6kar
rinteutgifterna och en starkare krona minskar
rinteutgifterna. Dirutdver piverkas rinteutgif-
terna dven av valutakursférindringar mellan
andra valutor dn kronan. Nir ett lan forfaller re-
aliseras en valutakursdifferens, vilken liggs till
rinteutgifterna.

Diagram 3.4 Rénteférutsattningar (arsgenomsnitt)

Procent

8,00

700 Statsskuldvéxel 6-man
= S m— 31 statsobl.
6,00 S — — — Tyskland 5-4rs
USA 6-méan
5,00
4,00
3,00

2,00

1,00 | -’

0,00 t t t t t t t t
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007

Rintenivierna bdde 1 Sverige och internationellt
har under senare ar sjunkit betydligt. Rintorna
antas ha ndtt sina ligsta nivier under 2003-2004.
Direfter antas de successivt stiga under be-
rikningsperioden(diagram 3.4 och tabell 3.4).

PROP. 2004/05:1 UTGIFTSOMRADE 26

Tabell 3.4 Rinteférutsattningar (arsgenomsnitt)

Procent
2004 2005 2006 2007
Statsskuldvaxel 6-mén 2,35 3,03 3,75 4,35
Statsobligation 5-ars 4,45 4,99 5,31 5,48
Tyskland 5-ars 3,55 4,25 4,61 481
USA 6-mén 1,86 3,77 477 5,22
3.2.3 Upplaning

De &vergripande strategierna for forvaltningen
av statsskulden bestims &rligen av regeringen 1
ett riktlinjebeslut. Det viktigaste innehillet 1
beslutet ir skuldens genomsnittliga rinte-
bindningstid (duration), amorteringstakten i
utlindsk valuta och férdelningen av upplining
mellan nominella och reala instrument 1 svenska
kronor. Inom de faststillda ramar som bestimts
har Riksgildskontoret mandat att fatta beslut
om hur statsskulden skall férvaltas under férut-
sittning att milet om att minimera kostnaderna
med beaktande av risk uppfylls.

Statsskuldens férdelning mellan olika skuld-
slag framgdr av diagram 3.5. En férsta indelning
kan goras mellan 18n i svenska kronor och ut-
lindsk valuta. For skulden i svenska kronor gors
ofta ocks3 en indelning mellan nominella och re-
ala instrument.

Diagram 3.5 Statsskuldens (inkl. skuldskoétselinstrument)

fordelning pa instrumenttyper
Andelar av statsskulden 2004-08-31

Utlandsk valuta
inkl. swappar
25,8%

Stats-
obligationer och
statsskuld-
vaxlar
inkl.swappar
55,0%

Hushalls-
upplaning
47%

Realobligationer
14,6%

Kalla: Riksgaldskontoret
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Nominella lan i svenska kronor

Drygt hilften av statsskulden ir finansierad med
nominella l&n 1 svenska kronor. De tvd instru-
ment som anvinds ir 1 huvudsak statsskuldvixlar
och statsobligationer. I uppliningen frén hushall
stdr premieobligationer f6r den storsta delen.

Statsskuldvixlar ir ett instrument dir l6ptiden
normalt uppgér till hégst ca 12 minader. Den
korta loptiden gor att detta instrument hu-
vudsakligen anvinds till att parera kortsiktiga
fluktuationer i ldnebehovet. Rintan pd en stats-
skuldvixel ir skillnaden mellan det belopp som
staten erhdller nir vixeln emitteras och det be-
lopp som staten &terbetalar vid forfall, ett s.k.
nollkuponginstrument. Den korta l6ptiden pd
statsskuldvixlar gor att en férindring i rinteni-
vén sldr igenom relativt snabbt pd rintekostna-
derna.

Statsobligationer har en fast &rlig kupong-
rinta, vilket innebir att rintan betalas ut arligen
med ett lika stort belopp varje ging. Normalt
sett finns ca 10 olika statsobligationer med en
l6ptid p& mellan 1 och 17 &r. Initialt brukar
kupongrintan och marknadsrintan, den rinta
som anvinds for att berikna obligationens pris,
vara ungefir densamma. Allt eftersom férindras
vanligtvis marknadsrintan, vilket fir till f6ljd att
obligationerna fir en &verkurs alternativt en
underkurs. Nir Riksgildskontoret emitterar ob-
ligationer med 6verkurs betraktas det som en
rinteintikt och om det ir underkurs som en
rinteutgift. Det hir kan gora att de kassamissiga
rintorna for enskilda &r kan variera betydligt. De
kostnadsmissiga rintorna paverkas diremot inte
av over- och underkurser.

Reala lin i svenska kronor

Realobligationer ir ett nigot mer komplicerat
instrument in nominella obligationer nir det
giller att berikna rintan. Férenklat uttryckt kan
den som koper en realobligation sigas erhdlla en
real rinta plus kompensation fér inflationen. Re-
alobligationer finns bide med &rlig kupongrinta
och som obligationer utan kupong, s.k. nollku-
pongare. Rintan fér realobligationer med kupng
riknas upp med inflationen liksom det belopp
som dterbetalas pd férfallodagen. Fér noll-
kupongare giller att 4terbetalningsbeloppet
riknas upp med inflationen. Konstruktionen fér
realobligationer gér att en stor del av rintan
betalas forst nir ldnet forfaller. I likhet med vad
som giller f6r nominella obligationer uppstér det
o6ver- och wunderkurser, vika vid sidan av
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relationen mellan kupongrinta och marknads-
rinta dven ir beroende av inflationen.

Nominella lan i utlindsk valuta

Valutaskulden ir finansierad dels i obligationer
direkt 1 wutlindsk valuta, dels med s.k.
kron/valutaswappar. Kron/valutaswappar kan
forenklat sigas vara avtal dir en rintebetalning i
kronor byts mot en rintebetalning 1 utlindsk
valuta, t.ex. 1 euro. Under senare ir har det varit
billigare att l&na 1 utlindsk valuta, genom
kron/valutaswappar, in genom direktupplining.
Det har inneburit att denna del av valutaskulden
har 6kat till ca 50 procent. De kostnadsmissiga
fordelarna har dock minskat, varfér uppliningen
dven gors genom direktupplining.

Diagram 3.6 Finansiering av valutaskulden per valuta

Andelar 2004-08-31

GBP Qvr CHF
3% 2% 2%

JPY
17%

Usb
1%

SEK
50%*

EUR
25%

* kron/valutaswappar

Riksgaldskontorets styrelse faststaller varje ar ett benchmark fér hur fordel-
ningen mellan olika valutor inom den utlandska skulden ska se ut. Avvikkelserna
fran benchmark i den faktiska valutafordelningen regleras genom derivattrans-
kationer i en s.k. "currency overlay”. En del av valutaskulden finansieras med lan
i kronor, som sedan swappas till exponering i utlandsk valuta. Finansieringen av
valutaskulden visas i ovanstaende diagram och exponeringen efter derivattrans-
aktioner visas i diagram 3.7.

Kalla: Riksgéaldskontoret

Derivat

Derivat anvinds i huvudsak i valutaskulden. En
typ av derivat ir som nimnts ovan
kron/valutaswappar som anvinds fér att skapa
exponering i en annan valuta.

Andra derivat anvinds for att skapa en viss
fordelning mellan olika valutor i valutaskulden.
Riksgildskontoret  faststiller  &rligen  ett
riktmirke for valutaférdelningen 1 syfte att ge
valutaskulden en limplig sammansittning med
hiansyn till milet om kostnadsminimering med
beaktande av risk. Andra derivat anvinds fér att
styra durationen 1 valutaskulden. Derivat-
kontrakten ger dven de upphov till rinteutgifter
och rinteinkomster som ir beroende av rinte-
och valutakursutvecklingen. Derivaten ir en del



av uppliningsstrategin som syftar till att 1na si
billigt som méjligt, men det ir ocksd en viktig
del av styrningen av den risk som férknippas

med skulden.

Diagram 3.7 Valutaskuldens fordelning per valuta efter
derivattransaktioner

Andelar 2004-08-31

CHF

EUR
65%

Kalla: Riksgéldskontoret

I riktlinjebeslutet foér Riksgildskontorets fér-
valtning av statsskulden 2004 har regeringen be-
slutat att valutaamorteringen skall uppgi till
25 miljarder kronor fér 2004, med ett intervall pd
+/- 15 miljarder kronor. Den lingsiktiga inrikt-
ningen ir att reducera valutaskuldens andel av
statsskulden.

Regeringen limnar arligen en utvirdering av
statsskuldsférvaltningen till riksdagen.
Regeringen 6verlimnade i april 2004 skrivelsen
Utvirdering av statens upplining och skuldfér-
valtning 1999-2003 (skr. 2003/04:104).

3.3 Kanslighetsanalys

Forindrade rinteantaganden

En 6kning av korta och ldnga svenska marknads-
rintor med en procentenhet frin och med sep-
tember 2004 till och med &rsskiftet 2004/05
skulle 6ka de kassamissiga statsskuldsrintorna
med ca 2,0 miljarder kronor under 4ret. Effekten
pa de kostnadsmissiga statsskuldsrintorna skulle
bli ca 0,7 miljarder kronor.
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Om den svenska marknadsrintan under ett
enskilt ar okar eller minskar med en procent-
enhet blir de kassamissiga statsskuldsrintorna
dret di forindringen intriffar ca 4,5 miljarder
kronor hogre respektive ligre, medan rintorna
dret dirpd okar respektive minskar med 1,5
miljarder kronor. Effekten pi3 de kostnads-
missiga statsskuldsrintorna om rintan ir en
procentenhet hogre eller ligre dn berikningsan-
tagandena for ett enskilt ar blir ca 1,5 miljarder
kronor hégre eller ligre innevarande &r och aret
dirp4 ca 2 miljarder kronor.

Forindrade valutaantaganden

En férstirkning eller en férsvagning av kronkur-
sen med en procent frin och med september
2004 till och med Aarsskiftet 2004/05 skulle
generera minskade respektive 6kade realiserade
valutakursdifferenser pd ca 0,2 miljarder kronor.
En forstirkning respektive forsvagning av
kronkursen med en procent frin och med 2005
skulle minska respektive 6ka realiserade valuta-
kursdifferenser med ca 0,7 miljarder kronor per
3r. Detta giller en generell f6rindring av kron-
kursen. I de fall kronan rér sig 3t olika hall
gentemot olika valutor kan enprocentiga for-
indringar  gentemot  valutaskuldportféljen
implicera betydligt storre 6kningar eller minsk-
ningar av de realiserade valutadifferenserna.
Vidare kan effekten foérstirkas vid stora, kort-
fristiga rorelser 1 vixelkurserna. Realiserade
vinster eller forluster till f6ljd av vixelkurser pa-
verkar enbart de kassamissiga statsskulds-
rantorna.

Forindrade budgetsaldoantaganden

En férbittring av budgetsaldot med 20 miljarder
kronor ett enskilt &r skulle minska de kassamis-
siga statsskuldsrintorna med ca 0,8 miljarder
kronor frin och med dret efter det att f6rind-
ringen intriffar. Det forsta dret blir effekten ca
hilften, dvs. ca 0,4 miljarder kronor. Berik-
ningen dr schablonmissig. Beroende pd nir for-
indringen sker under aret och hur det férind-
rade Idnebehovet paverkar finansieringen kan det
f3 en avvikande effekt.
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3.4 Regeringens 6vervaganden

Tabell 3.5 Hérledning av anslagsnivan 2005-2007, for

anslaget 92:1 Rintor pa statsskulden

Miljoner kronor

2005 2006 2007
Anvisat 2004 47534 47534 47 534
Féréndring till féljd av:
Beslut
Ovriga makroekonomiska
férutsattningar? -10 060 2000 4024
Volym® 2226 4066 5842
Overforing till/fran andra anslag
Ovrigt* -1100  -1700 -1700
Forslag/beraknat anslag 38 600 51900 55700

!'Statshudget enligt riksdagens beslut i december 2003 (bet. 2003/4:FiU10).
Beslutet ar saledes exklusive beslut pé tillaggsbudget under innevarande ar.
2 Makroekonomiska forutsattningar som paverkar utgifterna ar forandrade
rantenivaer och valutakurser.

$Volymkomponenten utgors av effekten av statsskuldens storlek.

*(Ovriga faktorer som paverkar anslagsnivan ar framst rantan pa
Riksgaldskontorets in- och utlaning.

Mot bakgrund av ovanstiende foresldr reger-
ingen att 38 600 000 000 kronor anvisas under
anslaget 92:1 Réntor pd statsskulden t6r 2005. For
2006 beriknas anslaget tll 51900 000 000
kronor och 2007 beriknas anslaget till
55 700 000 000 kronor.
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4 Ofdrutsedda utgifter

92:2 Oférutsedda utgifter

Tusental kronor

Anslags-
2003 Utfall 6281 sparande 46 144
Utgifts-
2004 Anslag 10 000 prognos 10 000
2005 Férslag 10 000
2006 Beraknat 10 000
2007 Beraknat 10 000

4.1 Omfattning

Ett sirskilt anslag finns upptaget pa statsbudge-
ten f6r att vid behov kunna anvindas f6r oférut-
sedda utgifter. Anslaget fér innevarande bud-
getdr uppgar till 10 miljoner kronor. Medel frin
anslaget tas 1 ansprdk efter beslut av regeringen 1
varje enskilt fall.

4.2 Ansprakstagande av anslaget

2003 och t.o.m. juli 2004

Under 2003 utbetalades 6 281 244 kronor frin
detta anslag. Av  detta belopp har
5581 742 kronor betalats ut via Justitiedeparte-
mentet enligt beslut om ersittning avseende
skadegorelse 1 samband med EU-toppmétet 1
Goteborg 2001. I beloppet ingdr ersittning till

Kammarkollegiet rérande uppdrag i drendet. Via
Justitiedepartementet ~ betalades  ytterligare
100 000 kronor ~ ut.  Utbetalningen  avser
ersittning for anstillningsférhillanden som pé-
verkats di uppgifter limnats ut frin Sikerhets-
polisens register. Ett motsvarande belopp har
dragits in frn det under utgiftsomrdde 4 Ritts-
visendet uppférda anslaget 4:2 Sikerbetspolisen.

Via Utrikesdepartementet har 275 000 kronor
betalats ut som ersittning efter férlikning 1 mal
mot Sverige infér Europadomstolen fér de
minskliga rittigheterna. Ett indrag pd mot-
svarande belopp kommer goéras frin utgifts-
omride 5 Internationell samverkan, anslaget
5:4 Ekonomiskt bistand till enskilda utomlands
samt diverse kostnader for rittsvisendet. Via
utrikesdepartementet betalades det idven wut
324 502 kronor gillande tvd drenden i enlighet
med domar av den Europeiska domstolen for de
minskliga rittigheterna. Indrag av motsvarande
belopp kommer att géras dels frin utgiftsomride
3 Skatt, tull och exekution, anslaget 3:1 Skatte-
verket med 197019 kronor och dels frén
utgiftsomrdde 4 Rittsvisendet, anslaget 4:5
Domstolsvisendet m.m. med 127 483 kronor.

Till och med juli i &r har 86 819 kronor beta-
lats ut frdn detta anslag. Av detta belopp har
1819 kronor betalats ut via Utrikesdeparte-
mentet 1 enlighet med dom av den Europeiska
domstolen fér de minskliga rittigheterna. Ett
indrag pd motsvarande belopp kommer att goras
frdn utgiftsomrdde 4 Rittsvisendet, anslaget
4:5 Domstolsvésendet m.m. Via Utrikesdeparte-
mentet har dven 85 000 kronor betalats ut efter
forlikning 1 m3l mot Sverige infér Europadom-
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stolen fér de minskliga rittigheterna. Indrag av
motsvarande belopp kommer att goéras frin
utgiftsomride 4 Rittsvisendet, anslaget
4:5 Domstolsvisendet m.m.

Tabell 4.2 Utbetalningar 2003 och 2004 januari t.om. juli
Tusental kronor

2003 Justitiedepartementet, 2 arenden 5681

2003 Utrikesdepartementet, 3 drenden 600

Summa 2003 6 281

2004 Utrikesdepartementet, 2 &renden 87

Summa 2004, januari t.o.m. juli 87
4.3 Regeringens 6vervaganden

Enligt regeringens bedémning behdvs idven
fortsittningsvis ett anslag for oférutsedda
utgifter. Anslaget bor f3 disponeras for utgifter
som ir av si brddskande art att drendet inte
hinner understillas riksdagen samtidigt som
utgifterna inte limpligen kan tickas av andra
medel som stdr till regeringens férfogande.
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Under en ling f6ljd av &r har riksdagen dven
medgett att anslaget far anvindas for vissa speci-
ella indamal om andra medel inte stir till forfo-
gande.

Regeringen har sdlunda frin detta anslag fatt
betala ut t.ex. belopp som staten genom laga-
kraftvunnen dom 8lagts att betala, belopp som
staten till f6]jd av skada i samband med statlig
verksamhet efter uppgorelse har 3tagit sig att
ersitta samt skador inom landet som upp-
kommit genom tidigare krigsférhillanden (se
prop. 1997/98:1, utgiftsomride 26, s.13 f). Re-
geringen bor dven fortsittningsvis 3 betala ut
ersittning for skador av sddan natur.

Anslaget fir inte anvindas for att tillgodose
behov som omtalas 1 9 kap. 3 § tredje stycket re-
geringsformen, dvs. behov av medel for rikets
forsvar under krig, krigsfara eller andra utomor-
dentliga forhillanden.

Det ankommer pd regeringen att 1 efterhand
anmila till riksdagen vilka utgifter som tickts
genom att medel frén anslaget tagits i ansprik.

Anslagets karaktir medger inte nigon nir-
mare bedémning av omfattningen fér oférut-
sedda utgifter.

Regeringen féresldr att 10 000 000 kronor an-
visas under ramanslaget 92:2 Oférutsedda utgifter
for 2005. Aven for 2006 och 2007 bér anslaget
beriknas till 10 000 000 kronor.
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5 Riksgaldskontorets provisionskostnader |
samband med upplaning och
skuldforvaltning

92:3 Riksgaldskontorets
provisionskostnader i samband med
upplaning och skuldférvaltning

Tabell 5.1 Anslagsutveckling

Tusental kronor

Anslags-
2003 Utfall 151812  sparande 0
Utgifts-
2004 Anslag 140 000 prognos 155 200
2005 Forslag 160 000
2006 Berdknat 160 000
2007 Berdknat 160 000

5.1 Omfattning

Anslaget avser provisionskostnader relaterade
till uppléning och férvaltning av statsskulden.
Samtliga provisionskostnader 1 samband med
uppldning och  skuldférvaltning  redovisas
utanfér utgiftstaket, vilket innebir att de
behandlas pd samma sitt som rintekostnaderna
pa statsskulden.

Merparten av provisionskostnaderna utgors
av forsiljningsprovisioner till de banker som
agerar som mellanhinder vid férsiljningen av
Riksgildskontorets 18n. Dessa mellanhinder tar
pa sig hanteringskostnader och 1 vissa fall risker
som de kompenseras fér genom provisioner. I
provisionskostnaderna ingir ocksd utgifter for
provisioner i samband med inlésen av 1&n, for-

valtningsprovisioner till externa férvaltare samt
kreditavgifter.

De senaste &rens fallande provisions-
kostnader fér den nominella kronskulden
forklaras bla. av minskade inlésenprovisioner
till bankerna fér hantering av férfallande
premieobligationer. Vidare har provisioner vid
nyférsiljning av premieobligationer minskat
dels som en effekt av sjunkande upplinings-
volymer av premieobligationer, dels pd grund av
att Riksgildskontoret successivt 6kat andelen
egenforsiljning. Dessutom har avtalen for
miklarprovisioner omférhandlats, vilket innebir
ligre kostnader fér Riksgildskontoret.

Bemyndigande att Gverskrida anslaget
Regeringen begir &rligen ett bemyndigande att
vid behov 6verskrida ramanslaget 92:3
Riksgéldskontorets provisionskostnader i samband
med upplaning och skuldforvaltning. Under 2003
har regeringen utnyttjat bemyndigandet.
Utfallet pd anslaget uppgick till 152 miljoner
kronor, vilket dr 12 miljoner kronor hogre in
vad som anvisats av riksdagen.

Regeringens forslag: Regeringen bemyndigas att
overskrida ramanslaget 92:3 Riksgildskontorets
provisionskostnader i samband med upplining
och skuldforvaltning under 2005 om det ir
nddvindigt foér att kunna fullgdra statens
betalningsdtaganden.
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5.2 Regeringens 6vervaganden

Tabell 5.2 Hirledning av anslagsnivan 2005-2007 for

anslaget 92:3 Riksgaldskontorets provisionskostnader i
samband med upplaning och skuldférvaltning
Tusental kronor

2005 2006 2007
Anvisat 2004 140000 140000 140000
Forandring till fljd av:
Beslut
Overforing till/fran andra anslag
Ovrigt 20 000 20 000 20 000
Forslag/beraknat anslag 160000 160000 160000

!'Statshudget enligt riksdagens beslut i december 2003 (bet. 2003/4:FiU10).
Beslutet ar saledes exklusive beslut pé tillaggsbudget under innevarande ar.

Mot bakgrund av ovanstdende foresldr reger-
ingen att 160 000 000 kronor anvisas under an-
slaget  92:3  Riksgildskontorets  provisions-
kostnader i samband med upplining och skuld-
forvaltning f6r 2005. For dren 2006 och 2007
beriknas anslaget till 160 000 000 kronor.
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